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Polski rynek VC ma przed soba bardzo dobre perspektywy, jednak — aby spetnit pokia-
dane w nim oczekiwania i aktywnie wplywat na rozwdj innowacyjnej gospodarki — musi
znacznie sie rozwinac i zwiekszy¢ skale swojego dziatania. ,Moda na startupy”, ktora miata
i wcigz ma pozytywny wplyw na rozwoj przedsiebiorczosci, powinna sie przetozy¢ w poja-
wienie sie jakosciowych spotek VC, ktore maja zweryfikowane modele biznesowe, zaanga-
zowane zespoly oraz dobrze okreslony skalowalny rynek dzialania.

Kapitalowe zaangazowanie instytucji panstwowych na pewno jest czynnikiem wspieraja-
cym rozwoj innowacyjnych mitodych przedsiebiorstw, jednak konieczne jest, aby szto ono
w parze z doswiadczeniem zarzadzajacych alokujacych te srodki oraz madrym ich wydatko-
waniem juz przez same SpOiKi.

Oznaka rozwoju polskiego rynku VC bedzie wzrost liczby rund finansowania

z zaangazowaniem wielu funduszy. To oznaka rozwinietych rynkéw kapitatowych;
to tez benefit dla spolek, ktore moga korzystac z szerszego know-how. Wybor
wiasciwego inwestora czy inwestorow to jedna z najtrudniejszych decyzji stojacych
przed kazdym przedsiebiorca. Strony musza sie przekonac, ze na partnerskich
warunkach, we wspdtpracy, moga spotegowac rozwoj przedsiebiorstwa.

Taka akceleracja jest mozliwa tylko wtedy, gdy poza kapitatem, inwestor

oferuje prawdziwa wartos¢ dodana — mityczne smart money.

Tomasz Czechowicz
Managing Partner & Founder
MCI Capital
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WPROWADZENIE

Venture

ZNAaCzy ryzyko

Kiedy w 1987 roku fundusz Sequoia, jeden

z pionierow venture capital (VC), zainwestowat
2,5 mln dol. w jedna trzecia startupu Cisco,

w Polsce, w chylacym sie ku upadkowi rezimie,
zastanawiano sie nad ogromnym ryzykiem
zwigzanym z demokratyzacja zycia publicznego.
A gdy trzy lata p6zniej Cisco debiutowatlo na
NASDAQ z kapitalizacja ponad 200 mln dol.,

w Polsce formowat sie pierwszy demokratycz-
nie wybrany rzad.

Niecale trzy dekady pozniej mozemy sensownie
rozmawia¢ w Polsce o venture capital, startu-
pach, szybkich wzrostach i astronomicznych
zwrotach inwestycji. Ale cho¢bysmy ortodok-
syjnie studiowali mechanike gry w Krzemowa
Doline, nie mamy know-how i praktyki inwe-
stycji w ryzyko, ktéra wypracowaly pokolenia
zarzadzajacych funduszami VC w bardziej
dojrzatych ekosystemach.

Misja Startup Poland to wiecej wiekszych
startupow w Polsce. Ale by byto ich wiecej,
kto$ wszakze musi je hodowa¢; tymi hodowca-
mi powinny by¢ fundusze venture capital. To
na nich spoczywa olbrzymia odpowiedzialno$¢
za finansowanie i rozwoj potencjalnych przy-
szlych jednorozcéw.

Dlatego oddajemy w Panstwa rece pierwszy

w historii przewodnik po polskim rynku ventu-
re capital. Opracowanie poprzedzilismy wnikli-
wymi badaniami na probie startupéw

w portfelach funduszy okreslajacych sie jako VC.
Znalezlismy 750 takich firm, a prezesi ponad
100 wypehnili ankiete, w ktorej oceniali swoich
inwestorow i proces inwestycyjny.

Po co to robimy? Aby ulatwi¢ zarowno star-
tupom, jak i partnerom w funduszach wybor
venture capital i wspolprace z zarzadzajacymi
nimi. Aby dostarczy¢ rynkowi zestaw kryteriow
wyboru i oceny funduszy, dzieki ktéremu uda
sie bardziej sprofesjonalizowac¢ rynek venture
capital w Polsce. Aby rozpowszechnia¢ najlep-
sze praktyki inwestycyjne oraz, last but not
least, pomoc przecia¢ pepowine, ktoéra taczy
polski venture capital z panstwowym kapitatem.

Zarzadzajacy venture capital maja trudne zada-
nie: startupy oczekuja od nich taniego kapitatu,
sktonnosci do ryzyka, zbieznych celéw, wspar-
cia w przejsciu do kolejnych rund, debiutow
gietdowych czy akwizycji. Partnerzy z kolei,
cho¢ tych prywatnych jest wciaz w Polsce jak
na lekarstwo, chca minimalizowac ryzyko:
portfele powinny szybko rosnac, a inwestycje
powinny sie kilkudziesieciokrotnie zwracac.
Obie strony licza, ze zarzadzajacy VC zbuduja
farme jednorozcow.
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WPROWADZENIE

Jak zarzagdzajacy VC w Polsce hodujg startupy?

Czy panstwowe Srodki to dla jednorozcéw dobra pasza?
Czy lewar publiczny pomaga, czy przeszkadza

W inwestycjach w venture? Czy polskie venture
zastuguje na miano venture? Jaka jest, a jaka powinna
by¢ mechanika funduszy VC? Jak pracujg ze startupami
najlepsze fundusze? Jak inwestowac¢ w startupy:

przez dziatajacy fundusz VC czy zaktadajgc witasny?

Jak pobudzi¢ kapitat prywatny, by byt bardziej sktonny
do prawdziwego ryzyka?

Tego wszystkiego dowiedza sie Panstwo na
kolejnych stronach. Zapraszam do analiz.

P

Julia Krysztofiak-Szopa

Startup Poland
Prezes Zarzadu Fundacji
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